







与发展会议统计 , 1998 年全球外国
直接投资额达到 6440 亿美元 , 比上
年增长 39 % , 其中跨国公司并购总
额达 4110 亿美元 , 占全球跨国直接
投资额的 63. 8 %。1999 年上半年 ,全
球企业并购成交总额达 1. 5 亿美元 ,
创历史新高。其中欧洲的并购活动日
趋活跃 , 并购所涉及资金达 8700 亿
美元 ,比去年同期增加 1 倍。作为发
展中国家中吸收外资最多的中国 ,成
为这第五次全球并购狂潮中的又一
热点。如 1995 年 ,日本五十铃汽车株
式会社和伊藤忠商社以一次性协议
购买“北旅”4002 万非上市法人股 ,
占北旅总股本的 25 % , 成为北旅最
大股东。10 日之后 ,美国福特汽车公
司与“赣江铃”达成协议 , 以 4000 万
美元购买赣江铃新发行 B 股的
80 % ,占该股票发行完后江铃公司总
股本的 20 % , 成为赣江铃的第二大










































够控制该公司 , 因此 , 上市公司的国
际并购应属国际直接投资的范畴。但
是 ,“控制”的标准各国立法迥异。如
法国 1990 年 1 月的 90 —58 号法律
及随附的《通知》规定 ,非法国公司持
有法国上市公司 20 %以上的股权或
















致可分为二类 : (1) 以改善自身经营
状况 ,增强经济技术实力为目的的并
































































的立法主要包括以下两部分 : (1) 国




来经过 1950 年的《塞勒 ———克福弗
























行规制。1957 年 , 德国颁布了《反限
制竞争法》, 其中尚无控制企业并购
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企业在这个地区的市场份额仅为
4. 1 % ,且在该地区所有国家的市场
份额都未能超过8. 5 %。由于不构成












收购 (Creeping Acquisition) 和通过发
出收购要约 ( Teader offer) 一次性收
购作出了详细的规定。其主要内容有




公司 5 %以上股份时 ,必须在 10 日内
向证券委、证券交易所和目标公司提






达 5 %以上 ,但在以前 12 个月内所持
股权不超过 2 %并无意于取得该企
业控制权的公司或个人 ,只要填写较












活动较为沉闷的德国 , 在 1991 年以
前没有任何专门适用公开收购的法
律 , 涉及并购的立法只有股份公司
法 ,其《股份公司法》第 20 条、21 条规
定 ,一企业直接或间接地持有另一公
司的股份超过 25 % , 或者后来达到
50 %以上时 , 必须通知另一公司其在
该公司的利益 , 否则 , 其持有的股份
不享有表决权 ,这一规定也同样适用
于跨国并购。当一个人购买德国公司
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日本为了适应资本流动的自由






制度 , 而实行申报制度 , 外国投资者
只需通过申报 ,合格的投资即可获得
自动许可 , 在 30 天后即可进行投
资。但该法同时规定 ,外国人取得日


































































的措施 : (1) 发行任何已被授权但未
发行的股份 ; (2) 发行或授予任何与
未发行股份有关的选择权 ; (3) 创设
或发行含有可转换或购买公司股份







































第 79 条第 1 款规定了大股东的持股
报告义务 ,其报告的临界点为持有一
个上市公司已发股票的 5 %。第 79 条
第 2 款规定了大股东所持上市公司






























































































家长远利益出发 , 根据本国国情 , 及
时修订产业指导目录 ,具体规定哪些
产业允许跨国公司可以并购方式进
入 ,哪些产业要受到保护。力求保护
有节 ,开放有度。二是对国际并购实
行综合审查标准 ,使之既能通过国际
并购的方式引进资金、技术和管理
等 ,又能防止跨国公司在市场上形成
垄断 , 同时促进相关产业的有效竞
争。三是在一些特殊行业中禁止或限
制国际并购 ,例如对涉及国家安全的
航空、海运、原子能、军工等领域的国
际并购予以禁止或对控股比例予以
严格限制 ,以防外国公司控制这些领
域 ,从而维护本国的经济主权。
